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 摘 要 
民间金融问题是备受社会广泛关注的理论和现实问题。近年来，民间金融再 度活跃，
在缓解民营经济和中小企业资金饥渴的同时，也逐渐暴露出各种金融风 险和社会问题。因
此，深入分析当前民间金融形式特点和行为特征，提出民间金 融规范发展的政策建议具有
一定的现实意义。 
首先，本文阐述了国内外对民间金融内涵的界定和国内外学者关于民间金融 的相关研
究文献；根据民间金融兴衰情况将民间金融历史演变过程划分为：产生 发展、压制萎缩以
及重获新生三个不同发展阶段；根据融资双方社会信任关系的 强弱划分归纳为强社会信任
关系、一般社会信任关系、弱社会信任关系三类民间 金融形式，并以友情借贷、标会、典
当行作为典型，从信息对称性、契约化特征、 交易费用等对比分析各自行为特征的不同之
处，这是本文研究的创新之处；同时 还综合运用温州、泉州、三明三地市1T20111T年民间融资
专项调查资料以及当前网络 媒体最新报道资料，深入分析民间金融行为的最新特征。 
然后，本文分析并归纳了我国民间金融目前存在的三大问题：天然弱质性、 政府管理
不力和法律规范缺失，以及引发的不利影响，包括缺乏制度设计难以防 范法律风险、负担
过高利率难以防范破产风、缺乏宏观导向影响调控效果等。 
最后，本文提出规范和疏导民间金融的三点政策思考。一是要从完善法律法 规入手，
加强法律政策协调性建设，赋予民间金融合法地位；二是要针对不同民 间金融形式采取分
层次的有针对性疏导政策，进一步发挥各种民间金融形式的独 特优势；三是要进一步改善
金融监管机制、完善民间借贷监测体系、发挥市场约 束作用，切实防范民间金融风险，促
进民间金融规范发展。 
2T关键词2T：民间金融；行为特征；规范发展 
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ABSTRACT 
Informal finance is an issue of great concern, especially in recent years, due to its 
wide and active presence. While easing private economy and SMEs’thirst for fund, 
informal finance has brought about various financial risks and social problems. 
Therefore, it is of great significance to analyze features and behavioral characteristics of 
various forms of current inform finance. 
Firstly, the thesis reviews some important definitions and relative researches on 
informal finance both home and abroad. Based on the history and development of 
informal finance, the author divides the evolutionary path into three phases: emerging 
and developing phase, constraining and declining phase, and the rebirth phase; 
Meanwhile, the author tries to, according to the relationship between two parties of 
financing, generalize three forms of informal finance: strong social trust, moderate social 
trust, and weak social trust. Then, the thesis makes a comparative analysis between 
friendship loans, civil bidding, and pawn shops from the perspective of information 
symmetry, contractual feature and trading fees. Apart from that, the thesis also employs 
some researches on informal finance in Wenzhou, Quanzhou, and San’ming in 2011 ，as 
well as newly reported materials from mass media to explore the newest features of 
informal finance, which is the shining and innovating point of the thesis. 
Then, the thesis goes to analyze and generalize three major problems about informal 
finance: inherent vulnerability, poor government management and the deficiency of laws 
and regulations. Besides, the author also points out the adverse impact of informal 
finance. First, incomplete law system makes law risks hard to prevent. Second, high 
interest rate makes it difficult to keep bankruptcy from happening. Third, insufficient 
macro-guidance weakens the regulation effect. 
Lastly, the thesis proposes three pieces of suggestion for the regulation and 
guidance of informal finance. First, it is necessary to complete relative laws and 
regulations, to strengthen coordinated establishment of legal policies, to endow informal 
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 finance with legal status. Second, it is helpful to adopt hierarchical guiding policies for 
different forms of informal finance and thus giving greater play to the distinctive 
advantages of informal finance. Third, it is beneficial to enhance financing regulation 
mechanism, to complete monitoring system and to strengthen functions of market 
constraint, and thus to prevent financial risk and promote standardized development of 
informal finance. 
Keywords: Informal finance, Behavioral Characteristics, Regulation Development. 
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导论
导 论
一、研究的背景和目的
我国民间金融历史悠久，在演变发展过程中显示出顽强的生命力，形成了与 
正规金融相互竞争、相互补充的格局。当前稳健货币政策的紧缩效应下，民间金 
融再次异军突起，成为众多企业的重要融资渠道®，有效缓解了民营经济和中小企 
业的资金饥渴。但是本轮民间金融活跃潮带来了民间融资主体多元化和融资利率 
不断高企的新特征，以及高利率诱惑下民间金融的乱相频发，担保公司、典当行、 
人人贷、上市公司等超范围经营或不务正业参与民间借贷，部分银行信贷资金曲 
线流入民间金融市场，资金脱离实体经济和民间金融案件纠纷风险加大，特别是 
江苏泗洪高利贷崩盘和2011年以来温州老板“跑路潮”出现，加重了 “全民放贷” 
演变成“全民追贷”的担忧。在此背景下，重新审视民间金融固有信息优势背后 
的天然脆弱性以及法律层面、政府监管方面存在的不足显得很有必要；深入分析 
当前民间金融形式特点和行为特征，提出有针对性的管理和疏导政策也具有重大 
的理论和现实意义。
二、研究的思路和方法
本文首先阐述了国内外官方、学术界对民间金融内涵的界定，结合民间金融 
内涵特征，提出本文所研究的民间金融的范畴；详细介绍了国内外学者关于民间 
金融的相关文献，并归类为金融抑制理论、信息不对称理论和制度变迁理论，为 
下文研究夯实了理论基础。其次，根据民间金融兴衰程度，简要阐述了民间金融 
的三个不同发展阶段；另外，根据融资双方社会信任关系的强弱归纳出三类民间 
金融形式，并以友情借贷、标会、典当行作为典型，深入对比分析三类民间金融 
形式在信息对称性、契约化特征、交易费用等方面的不同之处，为下文提出治理 
和疏导政策奠定理论基础；在对比分析的同时，本文还综合整理温州、三明、泉 
州三地市2011年民间融资专项调查数据和当前网络媒体最新报道资料，深入分析
^中国企业家调查系统2011年发布的一项调查报告显示，在企业过去三年实施的重大融资方式中，73.5% 的企 
业选择了 “ 长期银行贷款”，55.3% 的企业选择了 “ 民间借贷”，而民营企业和家族企业在过去三年中更有近 
2/3(62.3%)通过民间借贷的形式进行融资。
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我国民间金融行为特征及规范发展研究
民间金融行为的最新特征。此外，本文深入分析当前我国民间金融在法律、管理、 
自身等方面存在的问题以及引发的不利影响。最后，结合上述的理论和实践分析， 
作者提出规范、疏导我国民间金融发展的政策建议，包括推进民间金融法制化、 
分层次的疏导政策、强化风险防范等。
本文釆用的研究方法主要有：（1 ) 文献研究法。本文围绕民间金融这一问题， 
通过查看大量的文献来获得资料，以求全面了解民间金融的理论研究前沿。（2) 
调查问卷法。通过温州、泉州、三明三地市样本企业和居民民间融资情况的问卷 
调查，了解当前民间金融运行的现状特征。（3 ) 比较研究法。以亲朋好友间借贷、 
标会、典当行为例，对比分析不同社会信任关系的民间金融形式的异同之处，便 
于下文提出有针对性疏导政策建议。（4 ) 规范研究法。在大量收集、查看已有的 
文献、资料、调查报告、案例的基础上，运用归纳与演绎、分析与综合等方法， 
对所获得的各种资料进行思维加工，从而得出自己的结论。
三、本文的结构
全文总共分为四章：
第一章：阐明本文所研究的民间金融的概念，介绍国内外学者研究民间金融相 
关文献，并归类为金融抑制理论、信息不对称理论和制度变迁理论。
第二章：阐述民间金融三个不同发展阶段；以社会信任关系强度为标准，以利 
率高低为表现形式，归纳三类不同民间金融组织形式，并对比分析了亲朋好友型 
借贷、标会、典当行等典型形式在交易基础、信息对称性、契约属性、交易成本 
等各方面的特点，同时本文还结合温州、三明、泉州三地市2011年民间融资专项 
调查数据，分析当前民间金融运行的行为特征。
第三章：阐述了我国民间金融存在法律、管理、自身脆弱性等方面问题以及引 
发的不利影响。
第四章：结合上述理论和实践，提出了要从推动民间金融法制化、采取层次性 
疏导政策、强化风险防范等方面着手，规范、疏导我国民间金融的健康发展。
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第一章民间金融内涵界定及相关文献综述
第一章民间金融内涵界定及相关文献综述
第一节民间金融的内涵界定
民间金融是与官方金融相对应的概念，是对官方金融供给不足的一种补充。 
国际机构和国外学者对民间金融己经基本达成共识，他们认为民间金融是没有被 
中央银行监管当局所控制的金融活动，通常称为 informal finance, 即非正规金 
融[1]。根据亚洲发展银行(ADB) (1990)的定义，非正规金融是指不受政府对于资本 
金、储备和流动性、存贷利率限制、强制性信贷目标以及审计报告等要求约束的 
金融部门。世界银行（1997)认为非正规金融（或非正式金融）可以被定义为那 
些未被金融监管当局所控制的金融活动[2]。美国经济学家吉利斯把民间金融定义为 
未能纳入国家金融监管体系的非正规金融机构。可以看出，国际上一般从是否纳 
入官方正式金融监管的角度来界定民间金融的内涵和范畴。在我国，官方金融是 
属于正式金融体制范围内的，即纳入我国金融监管机关管理的金融活动，而非正 
规金融常常被称为“民间金融”、“体制外金融”等，有时也被称为“民间信用”， 
主要是指经济主体在我国银行保险系统、证券市场、农村信用社以外所从事的融 
资活动，属于非正规金融范畴（未观测金融）。我国央行认为，民间金融是相对于 
国家依法批准设立的金融机构而言的，泛指非金融机构的自然人，企业以及其他 
经济主体（财政除外）之间以货币资金为标的的价值转移及本息支付。我国学界 
对民间金融的定义尚未形成统一认识，但多数学者也是以资金活动是否纳入国家 
金融监管、是否经过政府批准为标准予以界定，归纳起来我国学术界大致有如下 
几种观点：
1 . 从资金服务对象角度界定。姜旭朝（1996)在 其 《中国民间金融研究》一书 
中将民间金融定义为：为民间经济融通资金的所有非公有经济成分的资金运动[3]。
2 . 从经营权角度界定。孙莉 (2000) [4]和 张 翔 （2000) [5]认为民间金融是指由 
民营金融机构提供的各种金融服务和其相关的金融交易关系的总和。茅于轼(2003) 
[6]、温铁军(2004) [7]、李丹红(2001) w 等认为民间金融组织就是除了所有权归国家 
所有的国有独资金融组织和最大股东是国家的金融组织之外的所有金融组织。
3 . 从是否纳入国家的金融监管体系角度界定。刘乐山（2002) [9]和江曙霞、
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秦 国 楼 （2000) D°]认为民间金融是相对于官方正规金融而言，是属于正式金融体 
制之外的，没有纳入中国人民银行等管理机构常规管理系统的金融活动或组织。 
左 柏 云 （2001)认为是正式金融体制之外，由单个国有企业单位、集体和个人所 
从事的合法、半合法或不合法的资金融通活动Dl]。张建军、袁中红、林 平 （2002) 
认为是游离于经国家有权机关依法批准设立的金融机构之外的所有以盈利为目的 
的个人与个人、个人与企业之间、企业与企业之间的资金筹措活动[12]。黄家骅、 
谢 瑞 巧 （2003)认为民间金融泛指个体、家庭、企业之间通过绕开官方正式的金 
融体系而直接进行金融交易活动的行为[13]。
4 . 从制度经济学的角度界定。王 璐 （2009) 认为民间金融是指经济体制变迁 
过程中，经济主体（自然人或法人)在正规金融体制以外，进行的合理的资金融通 
活动，它的产生属于需求诱致型的金融制度安排[14]。
可见，民间金融概念从不同角度分析，自然会得出不同的结论。第 1 种和第2 
种观点具有显著时代特征，即根据严格的经济成份和所有制划分来界定；第 3 种 
观点与国际社会和我国官方对民间金融的界定标准基本一致；第 4 种观点从制度 
经济学角度为我们研究民间金融提供了不同的思路和视野。总之，上述第 1至第3 
种观点对民间金融概念的表述都是将制度作为一个外生变量，即假设制度不变； 
第 4 种观点则是在我国经济体制转型过程中分析民间金融，提出制度的变迁对民 
间金融的产生和发展具有决定性的作用。具体来说，民间金融具备以下几个方面 
的含义①：
1 .从交易活动的主体来看，交易的对手基本上是从正式金融部门得不到融资 
安排的经济行为人，比如发生相互借贷行为的农民，创业企业获得创业资本。
2 . 交易对象不是被正式金融所认可的非标准化合同性的金融工具。
3 . 正式的金融中介具有规范的机构和固定的经营场所，而目前的民间金融一 
般不具备这些特征。
4 . 民间金融一般处于在金融监管当局的监管范围之外。
笔者认为，民间金融可简单定义为：尚未纳入金融监管范畴，企业和居民主 
体通过正规金融以外渠道的非正式契约安排的资金融通。
_______________________ 我国民间金融行为特征及规范发展研究_______________________
$ 来源于M BA智库百科
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第二节民间金融相关文献综述
关于民间金融，国内外学术界有众多的研究理论。本节将民间金融的相关理 
论和研究进行简要回顾与梳理，并归类为金融抑制理论、信息不对称理论和制度 
变迁理论，通过对比分析，得出信息不对称理论能够更好解释民间金融的内生性 
原因，金融抑制和制度变迁只是强化因素而已。
一、金融抑制理论
麦 金 农 （Ronald I. Mckinnon)在 《经济发展中的货币与资本》（1973) —书 
中提出了针对发展中国家的金融抑制论：政府对金融体系过多干预压制了金融体 
系的发展，而金融体系的不发展又阻碍了经济的发展，从而造成金融压制与经济 
落后的恶性循环。麦金农认为，发展中国家的经济具有严重的“分割性”，这种“分 
割经济”决定了金融体制的割裂与脆弱，金融市场机构不能充分发挥作用，经济 
发展缓慢，这就为发展中国家政府进行人为干预制造了 “最佳”借口。金融监管 
机构实行严格市场准入规则、利率管制、高额存款准备金、信贷配给政策和措施， 
通过行政手段严格控制金融机构的设置和资金运营方式。这种金融抑制政策造成 
了金融垄断，使得部分经济主体的融资需求无法通过正规渠道获得满足，为非正 
规金融的生存提供了市场和空间。既然金融抑制是欠发达国家经济发展的一大障 
碍，要想实现经济迅速增长，就必须取消对金融活动的过多干预，从而形成金融 
发展与经济发展的良性循环，这就是肖（Edward S. Shaw)在 《经济发展中的金融 
深化》（1973)中提出的金融深化理论[15]。
Anders Isaksson(2002)以肯尼亚制造业的发展为例，得出正规部门的小企业 
和民营企业从民间金融融资较多的结论，同时指出，民间金融是对政策扭曲和金融 
抑制的理性响应D6]。我国的许多学者也持有类似的观点。王自力（2004) 就认为 
农村非正规金融产生就是政府对利率管制的条件下的一种必然产物[17]。杜朝运 
(2001)认为我国农村非正规金融的成长源于农村非公有制经济对金融支持需求， 
归根结底是由我国金融制度安排的缺陷造成的D8]。周业安（1999)_、彭兴韵（2002) 
_也认为主要原因在于政府利率管制下的信贷配给制度以及政府在金融资源分配 
上的所有制偏见和制度歧视等体制性因素使得对农户资金供给不足，导致非正规 
金融大量存在。易秋霖、郭慧(2003)等学者认为，非正式金融的主要根源在于金 
融管制[21]。张杰、尚长风(2006)等认为，非正规金融的产生、存在和发展是利率
_____________________ 第一章民间金融内涵界定及相关文献综述_________________ ____
5
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
我国民间金融行为特征及规范发展研究
管制 条 件 下 的 理 性 产 物 卢 峰 、姚 洋 （2004)的研究结果也证明：金融压抑的 
一个后果是造成金融资源的实际成本和名义成本之间出现差距，由此激励经济体 
和个人参与一些不合法但却有利于推动社会生产的活动[23]。
二、“信息不对称”理论
斯蒂格利茨（Stiglitz)和威斯（Hoff weiss)在 1981年前后提出了均衡信 
贷配给模型（equilibrium credit rationing),首次将信息不对称和风险引入信 
贷市场的分析框架，从信息不对称的角度解释民间借贷的原因[24]。银行在审查贷 
款申请时，存在信息不对称，不可能全面掌握申请者的经营信息、财务信息及其 
资信状况，因而不可避免地面临逆向选择和道德风险的问题。“为了规避风险，银 
行会在一个低于竞争性均衡利率但能使银行预期收益最大化的利率水平上对贷款 
申请实行定量配给，在配给中得不到贷款的申请人即使愿意付出更高价格也不会 
被批准[24]”。而民间金融多发生在一定区域内和相对较为熟悉的人群之间，彼此熟 
识程度较高，以一定的信任关系作为担保，并且“非正规金融在收集中小企业‘软 
信息’方面具有优势，这种信息优势是金融广泛存在的根本原因” 在这样的
思路下，William F. Steel、Etal (1997)的研究也认为非正规金融利用当地私人信 
息，在解决信息不对称方面有比较优势，这是非正规金融生成的重要原因_。在 
Stiglitz等学者研究的基础上，林毅夫、孙 希芳（2005)从信息不对称、交易成 
本的差异角度解释了金融市场的分割和民间金融市场特征是三方主体各自优化行 
为相互影响的结果[25]。张 军 （1997) [27]、叶 敏 （2002) [28]等人也认为信息不对称 
可能是非正规金融产生的根本性原因，而金融抑制只是一个强化因素。
三、制度变迁理论
新制度学派把制度正式纳入经济学分析，强调制度在经济发展中的作用，从 
而孕育出五彩斑斓的制度变迁理论。中国的学者在此基础上，结合中国的改革实 
践进一步丰富了制度变迁理论。张 庆亮 （2001) 从新制度经济学的角度分析了民 
间金融的兴起，认为中国体制转轨中产生的民间金融是一种内生性的金融制度安 
排，内生于民营经济的发展壮大对金融的需求_ 。任旭华(2003)认为民间金融组织 
的兴起完全是现行制度安排的变更或替代，或者是由新制度的安排所创造的，是 
诱致性金融制度变迁的结果。这一结论揭示了民间金融组织存在的合理性。凡属
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